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Bakalárska práca sa zaoberá využitím vybraných štatistických metód pre 
hodnotenie ekonomických ukazovateľov spoločnosti Kurzor s r.o. Teoretická časť práce 
je zameraná na vysvetlenie vybraných ekonomických ukazovateľov a na teoretický popis 
časových radov a regresnej analýzy. Praktická časť je venovaná samostatnej analýze 
vybraných ekonomických ukazovateľov podniku na základe jeho účtovných výkazov. 




This bachelor thesis deals with the use of selected statistical methods for 
evaluation of the economic indicators of the company Kurzor ltd. The theoretical part is 
devoted on explanation of selected economic indicators and on theoretical description of 
the time series and regression analysis. The practical part is devoted to an analysis of 
selected economic indicators, on the basis of documented financial statements. Using a 
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 V súčasnosti má prosperita podnikateľského subjektu neoceniteľný význam, a to 
najmä pre vlastníkov spoločností, manažérov, ale aj investorov. To znamená, že pre 
väčšinu z nich je na prvom mieste práve rozvoj podniku. Pre splnenie tohto cieľa je 
nesmierne dôležité, aby dotyčný subjekt dbal na priebežnej kontrole svojho majetku 
a celkového stavu spoločnosti. Správne rozhodnutie v oblasti finančného riadenia patrí 
k najdôležitejším činiteľom, ktoré v mnohých situáciách rozhodujú o úpadku, alebo 
naopak prosperite podniku. Významnú súčasť podnikového riadenia preto predstavuje 
práve podrobná a kvalitne vypracovaná finančná analýza, ktorá je dôležitá pre 
zhodnotenie súčasného, ale aj budúceho vývoja spoločnosti. 
 
 Pre komplexnejší a presnejší pohľad do budúcnosti samotná finančná analýza nie 
je postačujúca, a preto by bolo vhodnejšie doplniť ju o ďalšie metódy, ako napríklad 
štatistické časové rady a regresnú analýzu, ktoré na základe minulého a súčasného stavu 
podniku dokážu predpovedať možnú budúcu situáciu podniku. Nakoľko žiadny človek 
nie je schopný presne predpovedať budúcnosť, pretože ju ovplyvňuje až priveľa faktorov, 
výsledky štatistík uvádzajú iba niektoré z možností, akými by sa podnik mohol uberať. 
 
 V bakalárskej práci sa budem zaoberať analýzou ekonomických ukazovateľov 
podniku Kurzor, s r.o. pomocou štatistických metód, konkrétne časových radov 
a regresnej analýzy. Mojou úlohou v tejto práci bude zhodnotiť súčasnú ekonomickú 




1 CIELE PRÁCE 
 
 Hlavným cieľom mojej bakalárskej práce je analyzovať spoločnosť s názvom 
Kurzor, s r.o. za časové obdobie rokov 2010-2014 pomocou vybraných ekonomických 
ukazovateľov a následná aplikácia štatistických metód. 
 
 Keďže v tomto podniku ešte nebola vykonaná finančná analýza, mojím ďalším 
cieľom je vytvoriť návrhy, ktoré by mu pomohli zlepšiť súčasný stav.  
 
Vzhľadom k tomu, že v práci je potrebné použiť veľké množstvo výpočtov, 
jedným z mojich cieľov je taktiež vytvorenie programu, ktorý by zjednodušil prácu 




2 TEORETICKÁ ČASŤ 
 
V teoretickej časti sa budem zaoberať objasnením jednotlivých pojmov použitých 
v tejto práci, či už ekonomickými alebo štatistickými. 
 
 
2.1 Časové rady 
 
Časovou radou budeme rozumieť postupnosť vecne a priestorovo porovnateľných 
pozorovaní (dát), ktoré sú jednoznačne usporiadané z hľadiska času v smere minulosť – 
prítomnosť. Analýzou (a podľa potreby aj prognózou) časových radov sa potom rozumie 
súbor metód, ktoré slúžia k popisu týchto dynamických systémov (a prípadne 
k predvídaniu ich budúceho správania) 1. 
 
Časový rad, ktorý je vhodne zostavený by mal spĺňať porovnateľnosť údajov 
v čase (to znamená za rovnakú dĺžku obdobia), v priestore (v rovnakých územných 
celkoch) a vecnú porovnateľnosť (metodologicky a obsahovo).  
 
 
2.1.1 Druhy časových radov 
 
Časové rady sa dajú členiť podľa rôznych hľadísk, napríklad podľa: 
 




b) periodicity, s akou sú hodnoty ukazovateľa sledované 
 ročných údajov, 
 krátkodobé, 
                                                 




c) druhu sledovaných ukazovateľov 
 absolútnych ukazovateľov, 
 odvodených charakteristík, 
 
d) spôsobu vyjadrenia údajov 
 naturálnych ukazovateľov (hodnoty sú vyjadrované v naturálnych 
jednotkách), 
 peňažných ukazovateľov 2.  
 
Intervalovou časovou radou sa rozumie rad intervalového ukazovateľa, ktorého 
veľkosť závisí na dĺžke intervalu, za ktorý je sledovaný. Z povahy intervalových 
ukazovateľov vyplýva, že sa majú vzťahovať k rovnako dlhým intervalom, pretože inak 
by išlo o skreslené porovnanie. Tento problém je typický pre krátkodobé časové rady 3. 
 
Okamihové časové rady sú zostavované z ukazovateľov, ktoré sa vzťahujú 
k určitému okamihu, napríklad počet robotníkov k počiatku alebo koncu určitého 
obdobia. Pretože súčet za niekoľko za sebou idúcich hodnôt okamihových ukazovateľov 
nedáva reálny zmysel, zahŕňajú sa rady tohto typu pomocou chronologických priemerov4. 
 
Časové rozpätie medzi rozhodnými okamihmi u okamihového časového radu, 
respektíve dĺžka obdobia u intervalového časového radu sa nazýva periodicita časového 
radu. Krátkodobé časové rady majú túto periodicitu kratšiu ako jeden rok. 
Najobvyklejšou periodicitou v ekonomických skúmaniach je mesačná periodicita. 
 
O ročných (dlhodobých) časových radoch hovoríme, ak je periodicita ročná 
alebo dlhšia ako ročná 5. 
 
                                                 
2 JAROŠOVÁ, E. Statistika B: Řešené příklady, s. 127. 
3 SEGER, J. a R. HINDLS. Statistické metody v tržním hospodářství, s. 258. 
4 tamtiež, s. 259. 
5 tamtiež, s. 260. 
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Časovým radom absolútnych hodnôt sa obvykle rozumie časový rad očistený od 
kalendárnych variácií. 
 
Časové rady odvodených charakteristík odvodzujeme väčšinou na základe 
absolútnych údajov a môžu to byť buď časové rady pomerových čísel, alebo súčtové 
časové rady. 
 
Vzhľadom k obmedzeným možnostiam agregovania ukazovateľov vyjadrených 
v naturálnych jednotkách a vzhľadom k ich obvykle menšej vypovedajúcej schopnosti, 
väčšinu dôležitých ekonomických časových radov tvoria časové rady ukazovateľov 
vyjadrených v peňažnej forme 6. 
 
 
2.1.2 Porovnateľnosť údajov v časovom rade 
 
Jedným z najdôležitejších krokov, ktoré predchádzajú samotnej analýze časového 
radu je porovnanie jednotlivých údajov pre zistenie, či sú porovnateľné z vecného, 
priestorového a časového hľadiska. 
 
Vecná porovnateľnosť 
 Je dôležité vedieť, že nie vždy sú rovnako nazvané ukazovatele aj rovnako 
obsahovo vymedzené. V prípade, že sa v priebehu času mení obsahové vymedzenie 
ukazovateľa, údaje časového radu sú neporovnateľné a pre ďalšie úvahy bezcenné. 
 
K vecnej porovnateľnosti dochádza i v prípadoch, kedy sa časom mení spôsob 
zaisťovania vo vykazujúcich jednotkách alebo dôjde k použitiu inej cenovej hladiny. 
 
Priestorová porovnateľnosť 
 Súvzťažnosť k rovnakému geografickému územiu je podmienkou pre údaje 
časových radov, ktoré sú priestorovo porovnateľné. Avšak niekedy sa nemusí jednať čisto 
o geografický problém, ale tiež zmenou organizačnej štruktúry podniku a podobne. 
                                                 





 Vyskytujú sa predovšetkým pri časových radoch, ktoré sú intervalovo ohraničené. 
Sú to najmä ukazovatele, ktorých veľkosť závisí na dĺžke intervalu. 
 
Cenová porovnateľnosť 
 Cenová porovnateľnosť údajov je problémom ekonomických časových radov. 
Existujú dva postupy, ktoré je možné využiť, a to buď použiť bežné alebo stále ceny. 
Využitie bežných, alebo tiež aktuálnych cien, spočíva v tom, že v nich vyjadríme 
absolútny objem určitého ukazovateľa alebo tempo rastu tohto objemu. Druhou 
možnosťou je vychádzať zo stálych cien, alebo tiež cien fixovaných k určitému dátumu 
a vytvoriť časový rad v absolútnej výške ukazovateľa 7. 
 
 
2.1.3 Elementárne charakteristiky časových radov 
 
Pri analýze časových radov je zväčša prvou úlohou získanie predstavy o tom, aký 
je charakter procesu, ktorý časový rad zastupuje. Základnými metódami sú teda vizuálna 
analýza správania sa ukazovateľa, ktorý využíva rôzne druhy grafov a elementárne 
štatistické charakteristiky. 
 
Základom analýzy býva častokrát vyhodnocovanie grafu. Na x-ovej osi je 
znázornený čas a na osi y sú znázornené hodnoty ukazovateľa. K niektorým znalostiam, 
ktoré môžeme neskôr využiť pri presnejších metódach, môže viesť aj vizuálne posúdenie. 
 
K elementárnym charakteristikám patria napríklad diferencie rôznych rádov, 
koeficient a priemerný koeficient rastu, priemery hodnôt časového radu a mnohé iné 8. 
 
                                                 
7 SEGER, J. a R. HINDLS. Statistické metody v tržním hospodářství, s. 262. 
8 tamtiež, s.265. 
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Základné charakteristiky časových radov predpokladajú zhodnosť dĺžky časových 
intervalov v intervalových časových radoch alebo vzdialeností medzi okamihmi 
zisťovania v okamihových časových radoch.9 
 
Absolútne diferencie (prírastky) 
  ∆(1)𝑦𝑡 = 𝑦𝑡 − 𝑦𝑡−1    t = 2, 3, ..., n  (1.1) 
  ∆(2)𝑦𝑡 = ∆
(1)𝑦𝑡 −  ∆
(1)𝑦𝑡−1   t = 3, 4, ..., n  (1.2) 
 
Priemerný absolútny prírastok 
  ∆̅ =  
1
𝑛−1
 ∑ ∆(1)𝑛𝑡=2 𝑦𝑡 =
𝑦𝑛−𝑦1
𝑛−1
     (1.3) 
 
Relatívny prírastok 









− 1    (1.4) 
 
Koeficient rastu 
  𝑘𝑡 =
𝑦𝑡
𝑦𝑡−1
   t = 2, 3, ..., n    (1.5) 
 
Priemerný koeficient rastu 





      (1.6) 
 
 
2.1.4 Prístupy k modelovaniu časových radov 
 
Základným princípom modelovania časových radov je jednorozmerný model 
v tvare 
  𝑦𝑡 = 𝑓(𝑡, 𝜀𝑡),        (1.7) 
 
                                                 
9 JAROŠOVÁ, E. Statistika B: Řešené příklady, s. 128. 
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kde 𝑦𝑡 je hodnota modelovaného ukazovateľa v čase, t je časová premenná (pričom 
t môže nadobúdať hodnôt t = 1, ..., n) a 𝜀𝑡 je hodnota náhodnej zložky (poruchy) v čase. 
 
K tomuto modelu sa pristupuje tromi rôznymi spôsobmi: 
 klasický (formálny) model, 
 Box-Jenkinsova metodológia, 
 spektrálna analýza,  
avšak ja sa budem v práci bližšie venovať len klasickému modelu. 
 
Klasický model 
Pri klasickom modely ide o popis foriem modelu (nie o poznanie vecných príčin 
dynamiky časového radu). Tento model vychádza z dekompozície radu na štyri zložky 
časového pohybu. Nie je však nevyhnutná súbežná existencia všetkých foriem, ale je 
podmienená vecným charakterom ukazovateľa, ktorý skúmame. Časový rad môžeme 
dekomponovať na zložku: 
a) trendovú (𝑇𝑡), 
b) sezónnu (𝑆𝑡), 
c) cyklickú (𝐶𝑡), 
d) náhodnú (𝜀𝑡), 
pričom vlastný tvar rozkladu môže byť typu aditívneho alebo multiplikatívneho. V praxi 
sa častejšie využíva aditívny typ 10. 
 
a) Trendová zložka 
Hlavnú tendenciu dlhodobého vývoja hodnôt analyzovaného ukazovateľa v čase 
nazývame trendom. Trend môže byť buď rastúci, klesajúci alebo môžu hodnoty 
ukazovateľa danej časovej rady v priebehu sledovaného obdobia kolísať okolo určitej 
úrovne, a vtedy hovoríme o časovom rade bez trendu. 
  
                                                 
10 SEGER, J. a R. HINDLS. Statistické metody v tržním hospodářství, s. 266. 
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b) Sezónna zložka 
Je to odchýlka, ktorá sa pravidelne opakuje od trendovej zložky a vyskytuje sa pri 
údajoch časových radov s periodicitou kratšou ako jeden rok 11. 
 
Dochádza k nim buď v dôsledku zmien jednotlivých ročných období, vplyvom 
rôznej dĺžky mesačného alebo pracovného cyklu, a tiež vplyvom rôznych spoločenských 
zvyklostí 12. 
 
c) Cyklická zložka 
Cyklickou zložkou rozumieme kolísanie okolo trendu v dôsledku dlhodobého 
cyklického vývoja s dĺžkou vlny viac ako jeden rok. Predstavuje pravidelne sa opakujúce 
výkyvy ukazovateľa vždy v rámci niekoľkých rokov 13. 
 
Je cyklom dlhodobého kolísania s neznámou periódou. Cykly môžu byť napríklad 
demografické, inovačné alebo plánovacie. Niekedy sa zahŕňa pod trendovú zložku ako 
tzv. strednodobý trend, ktorý vyjadruje strednodobú tendenciu vývoja. 
 
Sezónna a cyklická zložka tvoria dohromady periodickú zložku. 
 
d) Náhodná zložka 
Nie je možné popísať ju žiadnou časovou funkciou. Zostáva po vylúčení trendu, 
sezónnej a cyklickej zložky 14. 
 
 
2.1.5 Popis trendovej zložky trendovými funkciami 
 
Obvykle sa predpokladá, že analyzovaný časový rad má tvar 
 
   𝑦𝑡 =  𝑇𝑡 + 𝜀𝑡        (1.8) 
                                                 
11 STUCHLÝ, J. Statistika II.: Cvičení ze statistických metod pro manažery, s. 67. 
12 SEGER, J. a R. HINDLS. Statistické metody v tržním hospodářství, s. 267. 
13 STUCHLÝ, J. Statistika II.: Cvičení ze statistických metod pro manažery, s. 67. 




alebo že bola na tento tvar prevedená niektorými metódami uvedenými ďalej 15. 
 
Lineárny trend 
 Ak je potrebné aspoň orientačne určiť základný smer vývoja analyzovaného 
časového radu, môžeme použiť lineárny trend. Vyjadríme ho v tvare 
  
   𝑇𝑡 =  𝑎0 + 𝑎1𝑡,       (1.9) 
 
kde 𝑎0, 𝑎1 sú neznáme parametre a t = 1, 2, ..., n je časová premenná 
16. 
 
 Odhady parametrov 𝑎0, 𝑎1 získame metódou najmenších štvorcov. Ak vykonáme 
transformáciu  
pre nepárny počet pozorovaní  𝑡′ = 𝑡 − 𝑡̅,    (1.10) 
pre párny počet pozorovaní   𝑡′ = 2(𝑡 − 𝑡̅),    (1.11) 
platí, že      ∑ 𝑡′ = ∑(𝑡 − 𝑡̅) = 0   (1.12) 
 
a výpočet odhadov parametrov sa zjednoduší 17. 
 
Parabolický trend 
 Vyjadríme ho v tvare  
 
  𝑇𝑡 =  𝑎0 + 𝑎1𝑡 + 𝑎2𝑡
2,      (1.10) 
 
kde 𝑎0, 𝑎1, 𝑎2 sú neznáme parametre a t = 1, 2, ..., n je časová premenná. K odhadu 
parametrov opäť použijeme metódu najmenších štvorcov a riešime tri rovnice 18: 
  
                                                 
15 JAROŠOVÁ, E. Statistika B: Řešené příklady, s. 134. 
16 SEGER, J. a R. HINDLS. Statistické metody v tržním hospodářství, s. 270. 
17 STUCHLÝ, J. Statistika II.: Cvičení ze statistických metod pro manažery, s. 67. 
18 SEGER, J. a R. HINDLS. Statistické metody v tržním hospodářství, s. 273. 
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  ∑ 𝑦𝑡 = 𝑛?̂?0 + ?̂?1 ∑ 𝑡
′ + ?̂?2 ∑(𝑡′)
2,     (1.11) 
  ∑ 𝑦𝑡𝑡′ =  ?̂?0 ∑ 𝑡
′ + ?̂?1 ∑(𝑡′)
2 + ?̂?2 ∑(𝑡′)
3,    (1.12) 
∑ 𝑦𝑡(𝑡′)
2 =  ?̂?0 ∑(𝑡′)
2 + ?̂?1 ∑(𝑡′)
2 + ?̂?2 ∑(𝑡′)
3.   (1.13) 
 
Exponenciálny trend 
 Vyjadríme ho v tvare 
 
  𝑇𝑡 =  𝑎0𝑎1
𝑡   (𝑎1 > 0).     (1.14) 
 
Táto funkcia nie je z hľadiska parametrov lineárna, a preto nemôžeme k odhadu 
parametrov použiť priamo metódu najmenších štvorcov. K počiatočnému odhadu 
parametrov sa používajú rôzne metódy, najčastejšie metódy linearizujúcej transformácie, 
iteračné metódy, či metódy vybraných bodov 19. 
 
Modifikovaný exponenciálny trend 
 Vyjadríme ho v tvare 
 
  𝑇𝑡 = 𝑘 + 𝑎0𝑎1
𝑡  (𝑎1 > 0).     (1.15) 
 
Tento typ trendovej funkcie patrí do skupiny funkcií, ktoré majú nenulovú asymptotu. 
Vďaka absolútnemu členu (parametru posunutia) sa značným spôsobom odhad 
parametrov komplikuje a metódu najmenších štvorcov nie je možné priamo použiť. 
Používa sa vtedy, podiel susednej hodnoty prvej derivácie je približne konštantný a ak sa 
predpokladá asymptotické obmedzenie  v ďalšom priebehu časového radu. Pre odhad sa 
používajú metódy ako metóda čiastočných súčtov, metóda dielčích priemerov alebo 
metóda vybraných bodov 20. 
  
                                                 
19 SEGER, J. a R. HINDLS. Statistické metody v tržním hospodářství, s. 275. 




 Vyjadríme ho v tvare 
  𝑇𝑡 =  
𝑘
1+𝑎0𝑎1
𝑡   t = 1, 2, ..., n  (k, 𝑎1 > 0).  (1.16) 
 












𝑡        (1.17) 
 
sa dopracujeme k modifikovanému exponenciálnemu trendu. V tomto prípade môžeme 
využiť pri odhade parametrov metódu čiastočných súčtov. Použitím nelineárnej regresie 
sa dajú získať kvalitnejšie odhady parametrov. Počiatočné hodnoty parametrov určíme 
napríklad metódou vybraných bodov 21. 
 
 Patrí do skupiny trendových funkcií s kladnou hornou asymptotou a jedným 
inflexným bodom. Tieto skupiny kriviek sa nazývajú S-krivky a vymedzujú päť 
základných vývojovo odlišných fáz cyklu na časovej osi. Daný cyklus vyjadruje časové 
obdobie od uplatnenia nových síl (technológií, výrobkov, atď.) až po ich zánik 22. 
 
Gompertzova krivka 
 Vyjadríme ju v tvare  
 
  𝑇𝑡 = 𝑘 𝑎0
𝑎1
𝑡
  t = 1, 2, ..., n  (𝑎0, 𝑎1 > 0).  (1.18) 
 
Funkcia taktiež patrí do skupiny S-kriviek, avšak rozdiel od logistickej funkcie je v tom, 
že je asymetrická a ťažisko jej hodnôt v čase je až za inflexným bodom. Horná asimptota 
tejto krivky je rovná konštante k a udáva hornú hranicu napríklad predaja alebo spotreby 
pri jej nasýtení pre t → ∞. 
                                                 
21 JAROŠOVÁ, E. Statistika B: Řešené příklady, s. 136. 
22 STUCHLÝ, J. Statistika II.: Cvičení ze statistických metod pro manažery, s. 68. 
22 
 
 Rovnice modifikovaného exponenciálneho trendu dostaneme pri logaritmickej 
transformácii, a to v tvare 
 
𝑙𝑛 𝑇𝑡 = 𝑙𝑛 𝑘 + 𝑙𝑛 𝑎0 . 𝑎1
𝑡 ,      (1.19) 
 
kde môžeme pri odhade parametrov použiť metódy ako pri modifikovanom 




2.1.6 Zvolenie vhodného modelu trendu 
 
Pri nachádzaní najvhodnejšieho typu trendu predovšetkým vychádzame 
z predpokladaných vlastností trendovej funkcie, ktoré vyplývajú z teoretického rozboru. 
Výber modelu väčšinou uľahčí znázornenie časového radu graficky. Taktiež je možné 
využiť testy, ktoré sú založené na jednoduchých charakteristikách časového radu 24. 
 
Rozhodnutie o voľbe trendovej funkcie môžeme uskutočniť: 
 pomocou vecne ekonomických kritérií (voľba založená na skúsenostiach 
a teoretických znalostiach skúmaného ekonomického javu), 
 pomocou analýzy grafu zobrazovaného časového radu (vizuálna analýza, ktorej 
nevýhodou je subjektívny prístup), 
 s využitím regresných kritérií (napríklad reziduálneho súčtu štvorcov, indexu 
determinácie, F-štatistiky používanej k celkovému testu modelu a iné) 25. 
  
                                                 
23 tamtiež, s. 69. 
24 JAROŠOVÁ, E. Statistika B: Řešené příklady, s. 136. 
25 STUCHLÝ, J. Statistika II.: Cvičení ze statistických metod pro manažery, s. 69. 
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2.2 Regresná analýza 
 
Podstatný význam pre racionálne správanie sa človeka v každodennom živote má 
objavovanie, vysvetľovanie, a tiež popis závislostí procesov a javov v prírode 
a spoločnosti.  
 
Charakteristickou formou závislostí sú závislosti medzi jednotlivými veličinami, 
kedy skúmame, ako sa pri určitých zmenách jednej skupiny veličín správa iná skupina 
veličín. 
 
Anglický vedec F. Galton bol prvý, kto zaviedol pojem regresia. Koncom 
minulého storočia skúmal závislosť telesnej výšky synov na telesnej výške ich otcov. 
Zistil, že sa v tejto závislosti prejavuje tendencia ísť späť k celkovému priemeru. Prvotný 
význam slova „regression“ bol totiž návrat späť alebo spätný postup. 
 
Regresná analýza vyšetruje priebeh závislostí podmienených priemerov 
vysvetľovanej premennej v závislosti na zmenách vysvetľujúcich premenných pomocou 
regresnej funkcie. Túto funkciu znázorňujeme krivkou, ktorú nazývame regresná krivka. 
Jej najlepší odhad, empirickú regresnú funkciu, nájdeme na základe náhodného výberu. 
Hlavnou úlohou regresnej analýzy teda je zistenie tvaru stochastickej závislosti26. 
 
 
2.2.1 Voľba regresnej funkcie a výpočet jej parametrov 
 
Hlavnou úlohou je z disponibilných dát určiť konkrétnu formu empirickej 
regresnej funkcie a spočítať jej parametre. Môžeme ju zapísať v tomto tvare 
  𝑌𝑖 = 𝑓 (𝑥𝑖 , 𝑏0, 𝑏1, … , 𝑏𝑝).      (1.20) 
  
                                                 
26 tamtiež, s. 6. 
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Postup stanovenia empirickej regresnej funkcie: 
 
 Posúdiť všetky dostupné informácie o charaktere závislostí medzi y a x a navrhnúť 
vhodný typ regresnej funkcie. 
 Zostaviť bodový diagram a zakresliť spojnice podmienených priemerov ako 
vodítko pre voľbu typu vhodnej regresnej funkcie. 
 Vypočítať parametre zvolenej regresnej funkcie. (Za najdokonalejšiu funkcie 
považujeme takú, ktorá prechádza stredom pásma bodov tvoriacich bodový 
diagram.) 
 
Vypočítané teoretické hodnoty Y by sa mali čo najmenej odlišovať od skutočných 
hodnôt y, teda aby rezíduá (odchýlky empirických hodnôt od vypočítanej empirickej 
funkcie) boli čo najmenšie, a aby v súhrne kompenzovali kladné a záporné odchýlky. 
Jednoznačným kritériom je požiadavka, aby súčet štvorcov odchýlok empirických hodnôt 
y od teoretických hodnôt bol minimálny. Aplikácia tohto kritéria sa s ohľadom na spôsob 
merania odchýlok označuje metódou najmenších štvorcov. Má zásadný význam pri 
určovaní parametrov typov regresnej funkcie, ktoré sú z hľadiska parametrov lineárne. 
Najjednoduchším typom sú modely, ktoré môžeme zapísať týmto spôsobom: 
 𝑌 = 𝑏0 + 𝑏1𝑥1 + 𝑏2𝑥2 + ⋯ + 𝑏𝑝𝑥𝑝,     (1.21) 
 




2.2.2 Regresná priamka 
 
Najpoužívanejšou regresnou funkciou dvoch premenných je regresná priamka 
 
𝑌 = 𝑏0 + 𝑏1𝑥.       (1.22) 
 
Princíp metódy najmenších štvorcov bude mat v tomto prípade tvar 
                                                 
27 CYHELSKÝ, L. a E. SOUČEK. Základy statistiky, s. 80. 
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  𝑆 = ∑ (𝑦𝑖 − 𝑌𝑖)
2𝑛
𝑖=1 = ∑ (𝑦𝑖 − 𝑏0 − 𝑏1𝑥𝑖)
2𝑛
𝑖=1 = 𝑚𝑖𝑛.  (1.23) 
 









Po úprave parciálnych derivácii dostaneme tzv. normálne rovnice 
  2 ∑(𝑦𝑖 − 𝑏0 − 𝑏1𝑥𝑖)(−1) = 0  
  2 ∑(𝑦𝑖 − 𝑏0 − 𝑏1𝑥𝑖)(−𝑥𝑖) = 0     (1.24) 
 
Z týchto rovníc vypočítame oba parametre regresnej priamky. 
 
 Parameter 𝑏0 sa nazýva regresná (úrovňová) konštanta a parameter 𝑏1 sa 
označuje ako regresný koeficient. Hodnoty oboch parametrov definujú „ideálnu“ 
priamku, ktorú by bolo možné preložiť. Bodovým diagramom empirických hodnôt x a y. 
Vypočítaná regresná priamka v konkrétnej podobe slúži na odhad priemerných hodnôt 
závislej premennej y zo známych alebo predpokladaných hodnôt x.  
 
Index determinácie 
 Udáva, z koľkých percent variabilita, iným slovom premenlivosť, nezávislej 
premennej vysvetľuje variabilitu závislej premennej. Určuje kvalitu regresného modelu, 
presnejšie vyjadrené udáva, koľko percent rozptylu vysvetľovanej premennej je 
vysvetlené modelom a koľko zostalo nevysvetlené. Nadobúda hodnoty od nula do jeden 
(teoreticky i vrátane týchto krajných medzí), pričom hodnoty blízke nule značia zlú 
kvalitu regresného modelu. Hodnoty blízke jednej značia dobrú kvalitu regresného 
modelu. Udáva sa väčšinou v percentách28. 
 
 
                                                 
28 CYHELSKÝ, L. a E. SOUČEK. Základy statistiky, s. 82. 
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2.3 Finančná analýza 
 
Finančná analýza predstavuje systematický rozbor získaných dát obsiahnutých 
predovšetkým v účtovných výkazoch. Zahŕňa hodnotenie minulosti, súčasnosti 
a predpovedá budúce finančné podmienky podniku. Hlavným zmyslom finančnej analýzy 
je pripraviť podklady pre kvalitné rozhodovanie o fungovaní podniku 29. 
 
Finančná analýza má svoj zmysel z časového pohľadu v dvoch rovinách. Prvou 
rovinou je fakt, že sa pozeráme do minulosti a môžeme ohodnotiť, ako sa podnik vyvíjal 
až do súčasnosti. Druhou rovinou je fakt, že finančná analýza slúži ako základ pre 
finančné plánovanie vo všetkých časových rovinách. Z toho dôvodu umožňuje 
krátkodobé plánovanie, ktoré je spojené s bežným chodom podniku, ale aj strategické 
plánovanie, ktoré zasa súvisí s dlhodobým rozvojom podniku 30. 
 
Finančná analýza by mala viesť k spojeniu všetkých hľadísk financií podniku 
a dospieť k úsudku o miere finančnej dôveryhodnosti a spoľahlivosti podniku. Toto 
spojenie finančnej situácie je známe tiež pod názvom „finančné zdravie“ alebo „bonita“ 
podniku. Úroveň finančného zdravia je daná mierou odolnosti financií podniku voči 
prevádzkovým rizikám v určitej finančnej situácii. Odolnosť voči týmto rizikám 
vyjadruje, aké obchodné a výrobné riziká sa dajú podstúpiť či akú prevádzkovú ujmu je 
možné utrpieť bez toho, aby boli ohrozené schopnosti platiť, alebo aby prišlo k tržnému 
ohodnoteniu podniku. Finančné zdravie nie je možné určiť z účtovných údajov exaktne. 
Je testované s prípustnou toleranciou, zodpovedajúcou miere neadekvátnosti použitých 
metód vzhľadom k cieľu, ktorý sledujeme, a tým sú vyhliadky podniku do budúcnosti. 
Finančné zdravie podniku závisí na jeho finančnej pozícii a výkonnosti. Vyjadruje mieru 
odolnosti financií voči interným a externým prevádzkovým rizikám v danej finančnej 
situácii. V prípade, že podnik neprejavuje žiadne príznaky hroziacej finančnej tiesne, dá 
sa predpokladať, že v blízkej budúcnosti nenastane úpadok zavinený platobnou 
neschopnosťou 31. 
                                                 
29 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi, s. 9. 
30 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi, s. 10. 




Finančnú analýzu môžeme rozdeliť na vertikálnu a horizontálnu analýzu. 
 
 
2.3.1 Vertikálna analýza 
 
Predstavuje percentný rozbor základných účtovných výkazov. Jeho cieľom je 
zistiť ako sa jednotlivé časti podieľali napríklad na celkovej bilančnej sume a z časového 
hľadiska zistiť pohyb v nadstavení majetkového a finančného portfólia. Pretože 
vertikálny rozbor sa vyjadruje v percentách, dá sa využívať pre porovnanie s podnikmi 
v rámci rovnakého odboru alebo s priemermi odvetvia.  
 
Pri vertikálnej analýze vzťahujeme pri výpočte jednotlivé zložky účtovného 
obdobia rozvahy k celkovej bilančnej sume. Vypočítané hodnoty je dôležité správne 
interpretovať. Ide o rozbor kapitálovej a majetkovej štruktúry. 
 
 Kapitálová štruktúra (strana pasív) definuje, z akých zdrojov vzniká majetok. 
Základným cieľom je zhodnotiť zdroje financovania podniku. Zdroje financovania 
predovšetkým závisia na veľkosti podniku, využívaných technológiách, na rýchlosti 
obratu kapitálu a na organizácii predaja. Kapitálová štruktúra by mala byť taká, aby sa 
podnik nedostal do platobnej neschopnosti.  
 
 Majetková štruktúra (strana aktív) hodnotí zloženie stálych a obežných aktív, je 
závislá na predmete činnosti, a tiež na finančnej politike podniku 32. 
 
 
2.3.2 Horizontálna analýza 
 
Zaoberá sa časovými zmenami absolútnych ukazovateľov. Hľadá odpoveď 
na otázky: O koľko sa zmenili jednotlivé položky finančných výkazov v čase? O koľko 
percent sa zmenili jednotlivé položky v čase? Vyjadrenie v percentách sa využíva, keď 
                                                 
32 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi, s. 86. 
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chceme uskutočnený rozbor podrobiť hlbšiemu skúmaniu. Cieľom horizontálnej analýzy 
teda je absolútne aj relatívne namerať intenzitu zmien jednotlivých položiek. 
 
Pre absolútnom vyjadrení použije vzorec v tvare 
 
absolútna zmena = hodnota v bežnom období – hodnota v predchádzajúcom období. 
  
V prípade percentuálneho vyjadrenia použijeme tvar 
 
% zmena = [(bežné obdobie – predchádzajúce obdobie)/predchádzajúce obdobie].10 33 
 
 
2.3.3 Ukazovatele likvidity 
 
Likvidita určitej zložky majetku predstavuje vyjadrenie vlastnosti danej zložky 
majetku rýchlo a bez veľkej straty hodnoty premeniť sa na financie. Nedostatok likvidity 
vedie k tomu, že podnik nevyužíva objavujúce sa príležitosti k získaniu zisku. Je tiež 
možné, že nie je schopný uhradiť bežné záväzky, čo častokrát vedie k platobnej 
neschopnosti a k bankrotu 34. 
 
Poznáme tri stupne likvidity: 
1. stupeň – okamžitá likvidita = 
𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏ý 𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛č𝑛ý 𝑚𝑎𝑗𝑒𝑡𝑜𝑘
𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦+𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑏𝑎𝑛𝑘𝑜𝑣é ú𝑣𝑒𝑟𝑦
 
2. stupeň – pohotová likvidita = 
𝑜𝑏𝑒ž𝑛é 𝑎𝑘𝑡í𝑣𝑎−𝑧á𝑠𝑜𝑏𝑦
𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦+𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑏𝑎𝑛𝑘𝑜𝑣é ú𝑣𝑒𝑟𝑦
 
3. stupeň – bežná likvidita = 
𝑜𝑏𝑒ž𝑛é 𝑎𝑘𝑡í𝑣𝑎
𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦+𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑏𝑎𝑛𝑘𝑜𝑣é ú𝑣𝑒𝑟𝑦
 
 
Čím je bežná likvidita väčšia, tým väčšia časť obežného majetku je krytá 
dlhodobými zdrojmi, čo znižuje možnosť neschopnosti platiť v prípade, keby sa včas 
                                                 
33 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi, s. 89. 
34 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi, s. 48. 
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nepodarilo premeniť všetok nepeňažný obežný majetok na peňažné prostriedky. Dnes sú 
doporučené hodnoty bežnej likvidity približne 1,5 – 2,5. 
Čím je ukazovateľ pohotovej likvidity vyšší, tým je istejšia úhrada krátkodobých 
peňažných záväzkov a to aj v prípade, že premena pohľadávok na peňažné prostriedky 
vzrastie. Doporučená hodnota býva 1,0 35. 
 
Okamžitá likvidita záleží na okamžitom stave peňažných prostriedkov 
a peňažných ekvivalentov, ktorý je vydaný náhodne a je možné ho zmanipulovať. Pri 
okamžitej likvidite platí, že nedodržanie predpísaných hodnôt nemusí znamenať finančné 
problémy podniku, pretože aj v podnikoch sa vyskytuje využívanie kontokorentov, ktoré 
musia byť badateľné pri použití údajov z rozvahy. Odporúčaná hodna je 0,9 – 1,1 36. 
 
 
2.3.4 Ukazovatele rentability 
 
Rentabilita meria schopnosť podniku tvoriť nové zdroje, dosahovať zisk použitím 
investičného kapitálu. Najčastejšie vychádzame z dvoch základných účtovných výkazov 
– súvaha a výkaz zisku a straty. Ukazovatele rentability slúžia k hodnoteniu celkovej 
efektívnosti danej činnosti. 
 
Rentabilita celkového vloženého kapitálu 
 Meraním tohto ukazovateľa vyjadrujeme celkovú efektívnosť podniku, jej 
zárobkovú schopnosť alebo produkčnú silu. Odráža celkovú výnosnosť kapitálu bez 






Rentabilita celkového investovaného kapitálu 
 Tento ukazovateľ je možné odvodiť od ukazovateľa rentability celkového 
vloženého kapitálu. Vyjadruje mieru zhodnotenia všetkých aktív spoločnosti 
                                                 
35 GRÜNWALD, R a J. HOLEČKOVÁ. Finanční analýza a plánovaní podniku, s. 114. 
36 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi, s. 49. 
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Rentabilita vlastného kapitálu 
 Meraním tohto ukazovateľa vyjadrujeme výnosnosť kapitálu, ktorý bol vložený 
akcionármi alebo vlastníkmi podniku. Pomocou neho môžeme zistiť, či je kapitál 







 Vyjadruje schopnosť podniku dosahovať zisk pri danej úrovni tržieb, teda koľko 
dokáže podnik vyprodukovať efektu na 1 Kč tržieb. Odráža schopnosť podniku vyrobiť 







 Je doplnkovým ukazovateľom k ukazovateľu rentability tržieb. Čím je nižšia jeho 
hodnota, tým lepšie výsledky hospodárenia podnik dosahuje, pretože 1 Kč tržieb dokázal 
vytvoriť s menšími nákladmi 38. 






                                                 
37 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi, s. 52. 
38 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi, s. 56. 
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2.3.5 Ukazovatele zadlženosti 
 
Skutočnosť, že podnik využíva cudzie zdroje, teda dlh, pri  financovaní svojich 
aktív, vyjadruje pojem zadlženosť. Pri použití výhradne vlastného kapitálu dochádza 
k zníženiu celkovej výnosnosti vloženého kapitálu. Financovanie výhradne z cudzích 
zdrojov by bolo pravdepodobne spojené s ťažkosťami pri jeho získavaní. 
 
Veriteľské riziko 
 Je ukazovateľom , ktorý spravidla vyjadruje celkovú zadlženosť. Čím je vyššia 
jeho hodnota, tým je vyššie riziko veriteľov. Veritelia všeobecne uprednostňujú nízke 
hodnoty tohto ukazovateľa 39. 






 Je doplnkovým ukazovateľom k ukazovateľu veriteľského rizika a ich súčet by sa 
mal rovnať 1. Vyjadruje proporciu, v ktorej sú aktíva spoločnosti financované financiami 
akcionárov. Považuje sa za jeden z najdôležitejších pomerových ukazovateľov 
zadlženosti pri hodnotení celkovej finančnej situácie v podniku. 






 Používa sa preto, aby podnik mohol zistiť, či je ešte záťaž dlhmi únosná. 
Vyjadruje, koľkokrát je zisk vyšší ako úroky 40. EBIT znamená prevádzkový hospodársky 
výsledok, teda zisk pred odčítaním úrokov a daní. 





                                                 
39 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi, s. 58. 




2.3.6 Ukazovatele aktivity 
 
Určujú, či je veľkosť jednotlivých druhov aktív v súvahe v pomere k súčasným 
alebo budúcim hospodárskym aktivitám spoločnosti primeraná. V prípade, že má podnik 
veľké množstvo aktív, je jeho úroková záťaž príliš veľká a zisk je stláčaný úrokovým 
bremenom 41. 
 
Doba obratu zásob 
 Udáva ako dlho sú obežné aktíva viazané vo forme zásob. Čím väčšia je 
obratovosť zásob (rýchlosť obratu zásob – pomer tržieb a priemerného stavu zásob) 
a kratšia doba obratu zásob, tým je lepšia situácia v podniku 42. 





Doba obratu pohľadávok 
 Udáva, ako dlho sa majetok podniku viaže vo forme pohľadávok, respektíve ako 
dlho sú priemerne pohľadávky splácané. Pre malé podniky dlhšia doba splatnosti môže 
znamenať značné finančné problémy, avšak veľké podniky sú z finančného hľadiska 
schopné tolerovať dlhšiu dobu splatnosti. 





Doba obratu záväzkov 
 Definuje, ako rýchlo sú splácané záväzky podniku. Doba obratu záväzkov by mala 
byť dlhšia ako doba obratu pohľadávok, aby nebola narušená finančná rovnováha 
podniku 43. 




                                                 
41 BLAHA, Z. S. a I. JINDŘICHOVSKÁ. Jak posoudit finanční zdraví firmy: finanční analýza pro 
investory: bankéře, brokery, manažery, podnikatele i drobné akcionáře, s. 53. 
42  RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi, s. 60. 




2.3.7 Bankrotné modely 
 
Bankrotné modely odpovedajú na otázku, či je možné, že podnik do nejakej doby 
zbankrotuje. Vychádzajú z predpokladu, že v podniku niekoľko rokov pred bankrotom 
dochádza k odlišnostiam vo vývoji, čo je charakteristické najmä pre podniky, ktoré sú 
ohrozené úpadkom 44. 
 
Altmanovo Z-skóre 
 Cieľom tohto modelu je odlíšiť podniky s veľkou pravdepodobnosťou úpadku od 
podnikov, ktorým toto nebezpečenstvo nehrozí. Tento výpočet je stanovený ako súčet 
hodnôt piatich pomerových ukazovateľov a každému je určená iná váha. Najväčšiu váhu 
ma rentabilita celkového kapitálu 45. 
  
 Výsledkom je tzv. Rovnica dôveryhodnosti, ktorá sa nazýva Z-skóre: 
 























                                                 
44 MRKVIČKA, J. Finanční analýza: Edice „Vzdělávání účetních v ČR“, s. 144. 







 hodnoty nižšie ako 1,2  určujú pásmo bankrotu, 
 hodnoty od 1,2 do 2,9  určujú pásmo šedej zóny, 
 hodnoty nad 2,9   určujú pásmo prosperity 46. 
 
Index dôveryhodnosti „IN 05“ 
 Podobne ako Altmanov model je vyjadrený aj tento model rovnicou, v ktorej sú 
dosadené pomerové ukazovatele zadlženosti, rentability, likvidity a aktivity. Týmto 
ukazovateľom je priradená váha, a tá je váženým priemerom hodnôt tohto ukazovateľa 



















A  aktíva celkom, 
CZ  cudzie zdroje, 
EBIT  hospodársky výsledok pred zdanením a úrokmi, 
U  nákladové úroky, 
T  výnosy, 
OA  obežné aktíva, 
KD  krátkodobé dlhy 48. 
  
                                                 
46 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi, s. 73. 
47 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi, s. 74. 
48 MRKVIČKA, J. Finanční analýza: Edice „Vzdělávání účetních v ČR“, s. 148. 
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3 PRAKTICKÁ ČASŤ 
 
V tejto časti bakalárskej práce budem analyzovať vybraný podnik pomocou 
vybraných ekonomických ukazovateľov na ktoré následne aplikujem štatistické metódy. 
 
 
3.1 Predstavenie spoločnosti 
 
Názov spoločnosti:  Kurzor, s r.o. 
Sídlo spoločnosti:  Sukova 49/4, 602 00 Brno-Město 
Založenie:   16.7.2010 
 
Základné informácie: 
 Firmu vlastnia traja vlastníci. Už skôr spolu pracovali ako zamestnanci firmy, 
ktorej majiteľ príliš nezvládol jej riadenie, a preto bola onedlho na pokraji krachu. 
Napokon sa s majiteľom dohodli, získali určitý podiel klientely a v lete v roku 2010 si 
vytvorili vlastnú firmu. Tá sa zaoberá najmä tvorbou webových stránok, internetových 
aplikácii a vývojom a rozširovaním systémov 
 
Hlavný sortiment poskytovaných služieb: 
 tvorba webu 
 tvorba internetových aplikácii 
 redesign 
 vývoj systémov 




3.1.1 Právna forma a jej charakteristika 
 
Spoločnosť Kurzor, s r.o. je spoločnosť s ručením obmedzeným.  
 
Spoločnosť s ručením obmedzeným (s r.o.) je typ obchodnej spoločnosti a je to 
jedna z najčastejších foriem podnikania. Spoločnosť s r.o. môže založiť jeden alebo viac 
zakladateľov, no nie viac ako 50. Základné imanie vytvárajú vopred určené vklady 
spoločníkov.  
 
Spoločnosť s ručením obmedzeným sa zakladá spoločenskou zmluvou v prípade 
viacerých spoločníkov. Základné imanie s r.o. je minimálne 5 000 EUR (v ČR 
200 000 Kč) a tvoria ho peňažné aj nepeňažné vklady. Minimálny vklad spoločníka je 
750 EUR (v ČR 20 000 Kč).  
 
Medzi charakteristické znaky spoločnosti s ručením obmedzeným patrí 
obmedzené ručenie. Spoločnosť zodpovedá veriteľom za svoje záväzky celým svojím 
majetkom, avšak spoločníci za záväzky spoločnosti ručia do výšky ich nesplatených 
vkladov, ktoré sú zapísané v obchodnom registri. 
 
Spoločnosť s ručením obmedzeným musí pri svojom vzniku povinne vytvárať 
rezervný fond vo výške najmenej 5% základného imania. Rezervný fond sa každý rok 
povinne dopĺňa o sumu určenú v spoločenskej zmluve, najmenej však o 5% z čistého 
zisku vyčísleného v účtovnej závierke. 
 
Zrušenie s r.o. je možné dohodu spoločníkov alebo rozhodnutím súdu. Ak na 
spoločnosť, ktorá má jedného spoločníka, bol vyhlásený konkurz, môže táto osoba 





3.1.2 Organizačná štruktúra spoločnosti 
 
Firma Kurzor s r.o. je mladá malá firma, a preto ešte nemá veľmi rozvinutú 
organizačnú štruktúru, lepšie povedané, má svoju vlastnú. Firmu tvoria traja základní 
členovia (vlastníci firmy), ktorí každý zastáva inú pozíciu. Okrem toho majú malú 
skupinu zamestnancov, najmä pomocných programátorov. Čas od času príjmu študentov 
na brigádu alebo prax, či stážistov. 
 
Vlastník č.1 má na starosti strategické analýzy, ktoré pomáhajú klientom dosahovať 
nadpriemerné výsledky. Ďalej sa stará o administratívu a obchod. 
Vlastník č.2 sa stará o návrhy užívateľského rozhrania, design, použiteľnosť webu a o 
správny smer vývoja. 
Vlastník č.3 sa stará o realizáciu e-commerce riešení a o vývoj ostatných systémov. 
 
 
3.1.3 Obchodná situácia spoločnosti 
 
Z vecného hľadiska sa firma Kurzor s r.o. pohybuje na trhu výrobkov a služieb. 
Je síce pravdou, že firiem a podnikov s podobným alebo aj rovnakým zameraním je dnes 
na trhu naozaj veľmi veľa. Firmy, ktoré tvoria webové stránky a vyvíjajú systémy sú 
v dnešnej dobe počítačov a internetu veľmi žiadané, a aj preto je ich tak veľký počet. 
Zákazník však môže mať z takého veľkého počtu služieb chaos a často sa stáva, že nevie, 
ktorú z toho množstva firiem si vybrať.  
 
Toto je drobná nevýhoda aj pre firmu Kurzor, s r.o., avšak samotní vlastníci firmy 
v tom až takú prekážku nevidia. Firma sa sústredí najmä na to, v čom sú jej zamestnanci 
dobrí a v čom vynikajú. Zásadne nerobia veci, ktorým nerozumejú.  
 
Od konkurencie sa odlišujú v tom, že sa nesnažia mať hlavne čo najväčší zisk. 
Chcú čo najviac vyhovieť svojim zákazníkom, aby bol web použiteľný a odpovedajúci 
činnostiam, ktorými sa zákazník zaoberá. Aby túto víziu dosiahli, snažia sa zistiť, čo 
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presne zákazník očakáva, akú úlohu bude mať web v obchodnom procese, akí sú jeho 
užívatelia a konkurencia. 
 
Od konkurencie v Brne sa odlišujú aj tým, že zatiaľ čo konkurenčné firmy chcú 
väčšinou expandovať do Prahy, Kurzor, s r.o. má plán rozšíriť sa až do Veľkej Británie. 
Momentálne tam cestujú na takzvané Business for Breakfast. Je to sieť privátnych 
podnikateľských klubov pre malých a stredných podnikateľov. Svojou koncepciou tvoria 
prostredie, v ktorom môžu podnikatelia získať nové kontakty, obnoviť vzťahy s bývalými 
zákazníkmi, utužiť obchodné partnerstvá s aktuálnymi zákazníkmi, podporiť svoje 
produkty, získať odporučenia, nové zákazky a nadštandardné informácie z trhu. 
 
 
Obrázok 1: Logo spoločnosti Kurzor s r.o. (Prevzaté z: http://www.kurzor.net/) 
 
 
3.2 Výsledky analýzy ukazovateľov 
 
V tejto časti sa budem zaoberať výsledným analyzovaním vypočítaných 
ukazovateľov z vlastne spracovaného programu, ktorý sa nachádza aj v prílohe tejto 
práce. Vzorce, ktoré boli použité pri výpočte jednotlivých ukazovateľov sú uvedené 
v teoretickej časti práce. Výsledky boli spočítané pomocou navrhnutého programu, ktorý 
presnejšie popíšem v návrhovej časti práce. Všetky údaje potrebné k vypočítaniu 
ukazovateľov sú čerpané zo súvah a výkazov zisku a straty danej spoločnosti, a to za roky 
2010-2014. Niektoré údaje, ktoré boli potrebné k presnému výpočtu jednotlivých 
ukazovateľov neboli zadané v súvahách alebo vo výkazoch zisku a straty, a z toho dôvodu 





3.2.1 Celkové aktíva / celkové pasíva 
 
Celkové aktíva, a teda aj pasíva sú veľmi dôležité položky súvahy, aj vďaka tomu, 
že sú prehľadom majetku podniku a zdrojov jeho krytia, ktorých finančné hodnoty musia 
byť totožné. Umožňujú posúdenie podnikových financií, a preto je podstatné previesť 
štatistickú analýzu. 
 
Tabuľka 1: Časový rad celkových aktív (pasív) (vlastné spracovanie) 
  2010 2011 2012 2013 2014 
Celkové Aktíva/Celkové Pasíva [1000 Kč] 215 256 301 523 617 
 
Podľa Tabuľky 1 je badateľné, že postupom jednotlivých rokov sa celková výška 




Graf 1: Grafické znázornenie časového radu aktív/pasív (Vlastné spracovanie) 
 
V Grafe 1 môžeme sledovať znázornený vývoj celkových aktív a pasív 










2010 2011 2012 2013 2014
Celkové Aktiva/Celkové Pasiva [1000 Kč]
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Štatistická analýza časového radu celkových aktív a pasív 
Nasleduje štatistická analýza celkových aktív a pasív, pri ktorej je potrebné určiť 
podstatné prvky časového radu. Tie sú uvedené v Tabuľke 2. Prvý riadok značí časové 
obdobie, jednotlivé roky, za ktoré tieto hodnoty analyzujeme. V druhom riadku sa 
nachádzajú konkrétne hodnoty celkových aktív a pasív za daný sledovaný rok. V treťom 
stĺpci sú hodnoty, ktoré vypovedajú o rozdieloch medzi sledovaným rokom a rokom, 
ktorý nasleduje bezprostredne za rokom sledovaným. Sú to prvé diferencie spočítané 
vzorcom (1.1). Štvrtým riadkom je koeficient rastu spočítaný vzorcom (1.5). Tento riadok 
udáva, aká je v sledovanom roku v porovnaní s rokom predchádzajúcim bezprostredne za 
ním rýchlosť poklesu alebo rastu časovej rady. 
 





Priemerná hodnota celkových aktív a pasív v rokoch 2010-2014 bola 382 400 Kč. 
Hodnota celkových aktív a pasív medziročne priemerne vzrástla o 100 500 Kč 
a priemerné tempo rastu bolo 1,302. 
 
Na základe vývoja grafu sa zdá byť vhodné využiť regresnú priamku, ktorá 
vyrovnaná údaje celkových aktív a pasív. Vypočítané hodnoty regresnej priamky: 
 
𝑏1 = 29,095 
𝑏2 =  115,829 
𝑦 = 29,095 + 115,829𝑥  
 
Pomocou týchto výpočtov je možné určiť tvar a vzorec regresnej priamky, ktorú 
môžeme vidieť na Grafe 2. Taktiež je potrebné spočítať index determinácie (𝐼2), ktorý 
udáva, z koľkých percent variabilita, iným slovom premenlivosť, nezávislej premennej 
vysvetľuje variabilitu závislej premennej. Tento index teda určuje kvalitu regresného 
modelu, a udáva, koľko percent rozptylu premennej sa čo najviac zhoduje s modelom, 
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ktorý v tomto prípade je rovný 0,9071. To znamená, že regresná priamka vystihuje dané 
údaje v časovom rade a predpovedá prognózu do budúcnosti na 90,71%. 
 
Pre predpoveď budúceho vývoja celkových aktív a pasív je potrebné do funkcie 
regresnej priamky dosadiť na miesto roka jeho poradové číslo. Na príklad pre rok 2015 
doplníme číslo 6. Vyrovnané hodnoty spolu s predpoveďami budúcich hodnôt sú uvedené 
v nasledujúcej tabuľke. 
 
Tabuľka 3: Prognóza hodnôt celkových aktív (pasív) (vlastné spracovanie) 
  2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 
Celkové Aktíva/Pasíva 215 256 301 523 617     









Keďže položka tržby v súvahe danej spoločnosti je asi najvýraznejšou položkou, 
považovala som za prínosné ju analyzovať, aj keď tržby danej spoločnosti sú prevažne 




Tabuľka 4: Časový rad tržieb (vlastné spracovanie) 
 2010 2011 2012 2013 2014 
Tržby [1000 Kč] 326 906 1364 1907 2441 
 
 Tak ako pri celkových aktívach aj pri tržbách môžeme pozorovať neustály nárast, 
čo značí pozitívny vývoj spoločnosti, ktorý zobrazuje aj nasledujúci graf, kde vidíme, že 
tržby majú takmer lineárny vývoj. 
 
 
Graf 3: Grafické znázornenie časového radu tržieb (Vlastné spracovanie) 
 
Štatistická analýza časového radu tržieb z vlastných výrobkov a služieb 
Opäť prevedieme štatistickú analýzu, ktorej charakteristiky sú uvedené v Tabuľke 
4. Keďže spoločnosť v podstate nemá iné tržby, ako tržby z predaja vlastných výrobkov 
a služieb, analýza sa bude týkať práve nich. 
 
Tabuľka 5: Časový rad tržieb v 1000 Kč- charakteristiky (vlastné spracovanie) 
 
 
Priemerná hodnota celkových tržieb v rokoch 2010-2014 bola 1 388 800 Kč. 














Opäť je vhodné určiť regresnú priamku, ktorá má parametre: 
 
𝑏1 =  −85,9524 
𝑏2 = 497,3143 
𝑦 =  −85,9524 + 497,3143𝑥 
 
A znovu vypočítame index determinácie, ktorý je v tomto prípade rovný 0,9961. 
To znamená, že regresná priamka vystihuje dané údaje v časovom rade tržieb 
a predpovedá prognózu do budúcnosti na 99,61%.  
 
Pre predpoveď budúceho vývoja tržieb z predaja vlastných výrobkov a služieb je 
potrebné opäť do funkcie regresnej priamky dosadiť na miesto roka jeho poradové číslo. 
Vyrovnané hodnoty spolu s predpoveďami budúcich hodnôt sú uvedené v nasledujúcej 
tabuľke a grafe. 
 
Tabuľka 6: Prognóza hodnôt tržieb (vlastné spracovanie) 
  2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 
Tržby [1000 Kč] 326 906 1364 1907 2441     
Vyrovnané hodnoty 411.36 908.68 1405.99 1903.30 2400.62 2897.93 3395.25 
 
 






















2010 2011 2012 2013 2014
ROI [%]
3.2.3 Ukazovatele rentability 
 
V tejto časti sa budem zaoberať vývojom hodnôt ukazovateľov rentability, ako 
napríklad rentabilitou celkového vloženého kapitálu, rentability aktív, rentability 
vlastného kapitálu a rentability tržieb. Hodnoty týchto ukazovateľov sú uvedené 
v nasledujúcej tabuľke. 
 
Tabuľka 7: Ukazovatele rentability (Vlastné spracovanie) 
Pomerové ukazovatele 
rentability 2010 2011 2012 2013 2014 
ROI [%] -32.558 -11.328 -0.332 -1.530 20.097 
ROA [%] -33.023 -12.891 -1.993 -4.207 18.314 
ROE [%] -55.039 -34.375 -6.667 -32.353 62.431 













Graf 5: Rentabilita celkového vloženého kapitálu v rokoch 2010-2014 (Vlastné spracovanie) 
 
Z Grafu 5 môžeme vyčítať, že rentabilita celkového vloženého kapitálu v rokoch 
2010-2013 nedosahuje doporučených hodnôt (teda nad 12 %), čo sa zmenilo až 
v poslednom roku 2014, kedy je už situácia spoločnosti veľmi dobrá, a teda dosiahla 




Graf 6: Rentabilita aktív v rokoch 2010-2014 (Vlastné spracovanie) 
 
 Rentabilita aktív meria z pohľadu pasív výsledok hospodárenia, ktorý je získavaný 
z financií od majiteľov a veriteľov. V Grafe 6 vidíme, že rentabilita aktív spoločnosti 
spĺňa odporučenia k tomuto ukazovateľu, a to že rastie. Jedinou výnimkou je mierny 
pokles v roku 2013. Hodnoty rentability aktív boli do roku 2013 síce záporné, ale od 
tohoto roku sa hodnoty výrazne zvyšujú, čo je pre spoločnosť veľmi priaznivé. V každom 
roku rentabilita aktív priemerne vzrástla o 12,834 %.  
 
 
Graf 7: Rentabilita vlastného kapitálu v rokoch 2010-2014 (Vlastné spracovanie) 
 
Hodnoty rentability vlastného kapitálu by mali byť vyššie ako hodnoty rentability 
aktív. Táto skutočnosť sa pri danej spoločnosti potvrdila až v poslednom roku, avšak 
z Grafu 7 vidíme, že rentabilita vlastného kapitálu má taktiež zvyšujúce sa hodnoty 
























Na konci roku 2013 však nastal prudký vzrast, a zároveň je v tomto roku rentabilita 
vlastného kapitálu väčšia ako rentabilita aktív a to znamená, že z každej koruny vlastného 




Graf 8: Rentabilita tržieb v rokoch 2010-2014 (Vlastné spracovanie) 
 
Na grafe rentability tržieb vidíme, že v prvom roku pôsobenia firmy tržby prudko 
vzrástli a potom narastali už len mierne, opätovne s nepatrným poklesom v roku 2013 a 
v poslednom roku 2014 s o niečo väčšou hodnotou nárastu. Pre spoločnosť to znamená, 
že bola schopná z jednej koruny tržieb získať zisk, ktorý dosahuje v roku 2014 hodnotu 
4,629 %. 
 
Štatistická analýza časového radu rentability celkového vloženého kapitálu 
Prevedieme štatistickú analýzu časového radu ukazovateľa rentability celkového 
vloženého kapitálu, ktorej charakteristiky sú uvedené v Tabuľke. 
 















Priemerná hodnota ROI v rokoch 2010-2014 bola -5%. Hodnota rentability 
celkového vloženého kapitálu medziročne priemerne vzrástla o 13,164% a priemerné 
tempo rastu bolo –0,886%. 
 
Opäť je vhodné určiť regresnú priamku, ktorá má parametre: 
 
𝑏1 =  −18.887 
𝑏2 = 5.8447 
𝑦 =  −18.887 + 5.8447𝑥 
 
Vypočítame index determinácie, ktorý je v tomto prípade rovný 0,6374. To 
znamená, že regresná priamka vystihuje dané údaje v časovom rade rentability celkového 
vloženého kapitálu a predpovedá prognózu do budúcnosti na 63,74%.  
 
Pre predpoveď budúceho vývoja rentability celkového vloženého kapitálu je 
potrebné opäť do funkcie regresnej priamky dosadiť na miesto roka jeho poradové číslo. 
Vyrovnané hodnoty spolu s predpoveďami budúcich hodnôt sú uvedené v nasledujúcej 
tabuľke a grafe. 
 
Tabuľka 9: Prognóza hodnôt rentability celkového vloženého kapitálu (Vlastné spracovanie) 
  2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 
ROI [%] -32.558 -11.328 -0.332 -1.53 20.097     





Graf 9: Vyrovnaný časový rad rentability celkového vloženého kapitálu v % (vlastné spracovanie) 
 
 
3.2.4 Ukazovatele likvidity 
 
V tejto časti sa budem zaoberať analýzou ukazovateľov likvidity, ako napríklad 
bežná likvidita a okamžitá likvidita. Hodnoty jednotlivých ukazovateľov likvidity 
v konkrétnych rokoch sa nachádzajú v nasledujúcej tabuľke. 
 
Tabuľka 10: Ukazovatele likvidity (Vlastné spracovanie) 
Pomerové ukazovatele 
likvidity 2010 2011 2012 2013 2014 
Bežná 2.945 1.555 1.520 1.169 1.198 














Graf 10: Bežná likvidita v rokoch 2010-2014 (Vlastné spracovanie) 
 
Jedným z odporúčaní bežnej likvidity je, aby bola stabilná a pohybovala sa 
približne okolo rovnakých hodnôt. S výnimkou prvého roku toto odporučenie spoločnosť 
spĺňa. Ideálne hodnoty bežnej likvidity by mali byť 1,5 - 2,5. Aj toto odporúčanie 
spoločnosť spĺňa, ale opäť s výnimkou prvého roku, kedy je hodnota nad odporúčanú 
hranicu, a to z dôvodu nízkych krátkodobých záväzkov. 
 
 






















Z Grafu 10 je známe, že hodnoty okamžitej likvidity sú nad odporúčanými 
hodnotami, teda 0,2 – 0,5. To znamená, že spoločnosť nie je schopná hradiť svoje 
krátkodobé záväzky, pretože nemá dostatok financií na pokladni a bankových účtoch. 
Tieto hodnoty sa však postupne znižujú, čo je v konečnom dôsledku pre spoločnosť 
priaznivé a v poslednom roku dosiahla aj práve odporúčanú hodnotu, kedy okamžitá 
likvidita bola rovná 0,275. 
 
Štatistická analýza časového radu okamžitej likvidity 
Prevedieme štatistickú analýzu časového radu ukazovateľa okamžitej likvidity, 
ktorej charakteristiky sú uvedené v Tabuľke. 
 
Tabuľka 11: Časový rad okamžitej likvidity - charakteristiky (Vlastné spracovanie) 
 
 
Priemerná hodnota časového radu okamžitej likvidity v rokoch 2010-2014 bola 
1,085. Hodnota okamžitej likvidity medziročne priemerne klesla o 0,524% a priemerné 
tempo rastu bolo 0,584%. 
V tomto prípade je najvhodnejšie použiť regresnú exponenciálu, ktorá má 
parametre: 
𝑎 =  0,6308 
𝑏 = −0,306 
𝑦 =  0,6308 ∗ 𝑒−0,306𝑥 
 
Vypočítame index determinácie, ktorý je v tomto prípade rovný 0,5752. To 
znamená, že regresná exponenciála vystihuje dané údaje v časovom rade rentability 
okamžitej likvidity a predpovedá prognózu do budúcnosti na 57,52%.  
 
Pre predpoveď budúceho vývoja rentability celkového vloženého kapitálu je 
potrebné opäť do funkcie regresnej priamky dosadiť na miesto roka jeho poradové číslo. 
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Vyrovnané hodnoty spolu s predpoveďami budúcich hodnôt sú uvedené v nasledujúcej 
tabuľke a grafe. 
 
Tabuľka 12: Prognóza hodnôt okamžitej likvidity (Vlastné spracovanie) 
  2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 
okamžitá 2.370 1.355 0.712 0.711 0.275     
vyrovnané 
údaje 1.384 1.019 0.750 0.553 0.407 0.300 0.221 
 
 
Graf 12: Vyrovnaný časový rad okamžitej likvidity (vlastné spracovanie) 
 
 
3.2.5 Ukazovatele aktivity 
 
V tejto časti práce sa budem zaoberať analýzou jednotlivých ukazovateľov 
aktivity, ako napríklad obratom celkových aktív, dobou obratu pohľadávok a dobou 













Tabuľka 13: Ukazovatele aktivity (Vlastné spracovanie) 
Pomerové ukazovatele 
aktivity 2010 2011 2012 2013 2014 
Obrat celkových aktív 1.516 3.539 4.532 3.646 3.956 
Obrat pohľadávok  7.762 29.226 8.525 9.779 6.725 
Doba obratu pohľadávok [deň] 47.025 12.489 42.815 37.323 54.279 
Obrat záväzkov  4.466 5.845 6.889 4.477 6.211 
Doba obratu záväzkov [deň] 81.733 62.445 52.984 81.536 58.765 
 
 
Graf 13: Obrat celkových aktív v rokoch 2010-2014 (Vlastné spracovanie) 
 
Ukazovateľ obratu celkových aktív vypovedá o tom, koľkokrát sa celkové aktíva 
obrátia za daný rok. Priemerná hodnota tohto ukazovateľa pre danú spoločnosť je rovná 
3,438, čo znamená, že v priemere sa celkové aktíva spoločnosti obrátili za rok približne 
3,4-krát. Podľa odporúčaní, čím je väčšia hodnota obratu celkových aktív, tým lepšie pre 


















Graf 14: Doba obratu pohľadávok v rokoch 2010-2014 (Vlastné spracovanie) 
 
Doba obratu pohľadávok je ukazovateľ, ktorý určuje, ako priemerne dlho trvá, 
kým zákazníci zaplatia spoločnosti za svoje záväzky voči nej. Priemerne sa pohybuje táto 
doba okolo hodnoty 38,786. To znamená, že v priemere 39 dní trvá zákazníkom, kým 
zaplatia svoje záväzky voči spoločnosti. Najmenej dní to bolo v roku 2011, kedy to bolo 
približne 12 dní a najviac v roku 2014, a to 54 dní. 
 
 
Graf 15: Doba obratu záväzkov v rokoch 2010-2014 (Vlastné spracovanie) 
 
Ukazovateľ doba obratu záväzkov určuje, koľko priemerne trvá spoločnosti dní, 
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že v priemere 68 dní trvá spoločnosti, kým uhradí svoje záväzky. Odporúča sa, aby 
hodnota doby obratu záväzkov bola väčšia, než hodnota doby obratu pohľadávok 
a spoločnosť toto odporúčanie spĺňa. 
 
Štatistická analýza časového radu obratu celkových aktív 
Prevedieme štatistickú analýzu časového radu ukazovateľa celkovej zadlženosti, 
ktorej charakteristiky sú uvedené v Tabuľke 14. 
 
Tabuľka 14: Časový rad obratu celkových aktív - charakteristiky (Vlastné spracovanie) 
 
 
Priemerná hodnota časového radu obratu celkových aktív v rokoch 2010-2014 
bola 3,438. Hodnota okamžitej likvidity medziročne priemerne vzrástla o 0,61% 
a priemerné tempo rastu bolo 1,271%. 
 
V tomto prípade je najvhodnejšie použiť regresnú parabolu, ktorá má parametre: 
 
𝑏1 =  −0,1269 
𝑏2 = 2,3534 
𝒃𝟑 = −𝟎, 𝟑𝟏𝟓𝟓 
𝑦 =  −0,1269 + 2,3534𝑥 − 0,3155𝑥2 
 
Vypočítame index determinácie, ktorý je v tomto prípade rovný 0,8485. To 
znamená, že regresná parabola vystihuje dané údaje v časovom rade celkovej zadlženosti 
a predpovedá prognózu do budúcnosti na 84,85%.  
 
Pre predpoveď budúceho vývoja celkovej zadlženosti je potrebné opäť do funkcie 
regresnej paraboly dosadiť na miesto roka jeho poradové číslo. Vyrovnané hodnoty spolu 
s predpoveďami budúcich hodnôt sú uvedené v nasledujúcej tabuľke a grafe. 
Tabuľka 15: Prognóza hodnôt obratu celkových aktív (Vlastné spracovanie) 
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  2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 
Obrat celkových 
aktív 1.516 3.539 4.532 3.646 3.956     
vyrovnane údaje 1.911 3.3179 4.0938 4.2387 3.7526 2.6355 0.8874 
 
 
Graf 16: Vyrovnaný časový rad obratu celkových aktív (vlastné spracovanie) 
 
 
3.2.6 Ukazovatele zadlženosti 
 
V tejto časti práce sa budem zaoberať analýzou ukazovateľov zadlženosti, ako 
napríklad celkovou zadlženosťou, koeficientom samofinancovania a mierou zadlženosti. 
Údaje o týchto ukazovateľoch sú uvedené v nasledujúcej tabuľke. 
 
Tabuľka 16: Ukazovatele zadlženosti (Vlastné spracovanie) 
Pomerové ukazovatele zadlženosti 2010 2011 2012 2013 2014 
Celková [%] 33.953 60.547 65.781 81.453 63.695 
Miera zadlženosti 0.566 1.615 2.200 6.265 2.171 

















Graf 17: Celková zadlženosť v rokoch 2010-2014 (Vlastné spracovanie) 
 
Ukazovateľ celkovej zadlženosti vyjadruje, či je spoločnosť vhodným kandidátom 
na poskytnutie úveru. Odporúčané hodnoty pre celkovú zadlženosť sú hodnoty medzi 30-
60 %. Spoločnosť sa väčšinu času pohybuje v rizikových hodnotách zadlženosti, čo je 
medzi 50-70 %. Avšak až na rok 2013, nie sú hodnoty až tak kritické. 
 
 
Graf 18: Koeficient samofinancovania v rokoch 2010-2014 (Vlastné spracovanie) 
 
Ukazovateľ koeficient samofinancovania sa pohybuje takmer vo všetkých 
sledovaných rokoch okolo 30%, až na počiatočný rok 2010, kedy mal hodnotu 60%. 
Hranica 30% znamená, že aktíva spoločnosti sú financované vlastním kapitálom z 3/10. 



























Graf 19: Miera zadlženosti v rokoch 2010-2014 (Vlastné spracovanie) 
 
Pri ukazovateli miery zadlženosti je podstatné, či sa časom tento ukazovateľ 
zvyšuje alebo znižuje. Z Grafu 19 môžeme pozorovať, že zo začiatku sa miera zadlženosti 
jemne zvyšovala do roku 2012, kedy prudko stúpla, no vzápätí v roku 2013 prudko klesla. 
Odporúčané hodnoty sú do 1,5, čo spoločnosť spĺňa len v prvých dvoch rokoch 
pôsobenia, a potom sa zvyšuje nad odporúčané hodnoty. Priemerná hodnota miery 
zadlženosti je 2,563, čo značí rizikového klienta pre poskytnutie úveru. 
 
Štatistická analýza časového radu celkovej zadlženosti 
Prevedieme štatistickú analýzu časového radu ukazovateľa celkovej zadlženosti, 
ktorej charakteristiky sú uvedené v Tabuľke. 
 
Tabuľka 17: Časový rad celkovej zadlženosti - charakteristiky (Vlastné spracovanie) 
 
 
Priemerná hodnota časového radu okamžitej likvidity v rokoch 2010-2014 bola 
0,611. Hodnota okamžitej likvidity medziročne priemerne vzrástla o 0,074% a priemerné 














V tomto prípade je najvhodnejšie použiť regresnú parabolu, ktorá má parametre: 
 
𝑏1 =  −0,0038 
𝑏2 = 0,4031 
𝒃𝟑 = −𝟎, 𝟎𝟓𝟒𝟐 
𝑦 =  −0,0038 + 0,4031𝑥 − 0,0542𝑥2 
 
Vypočítame index determinácie, ktorý je v tomto prípade rovný 0,9172. To 
znamená, že regresná parabola vystihuje dané údaje v časovom rade celkovej zadlženosti 
a predpovedá prognózu do budúcnosti na 91,72%.  
 
Pre predpoveď budúceho vývoja celkovej zadlženosti je potrebné opäť do funkcie 
regresnej paraboly dosadiť na miesto roka jeho poradové číslo. Vyrovnané hodnoty spolu 
s predpoveďami budúcich hodnôt sú uvedené v nasledujúcej tabuľke a grafe. 
 
Tabuľka 18: Prognóza hodnôt celkovej zadlženosti (Vlastné spracovanie) 
  2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 
celková 0.34 0.605 0.658 0.815 0.637     
vyrovnané 
údaje 0.345 0.586 0.718 0.741 0.657 0.464 0.162 
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3.2.7 Súhrnné ukazovatele 
 
V tejto časti práce sa budem zaoberať analýzou súhrnných ukazovateľov, ako 
napríklad Altmanovho Z-Score a Indexom dôveryhodnosti IN05, ktoré určujú, či 
spoločnosť speje k bankrotu. Vypočítané údaje jednotlivých rokov sú uvedené 
v nasledujúcej tabuľke. 
 
Tabuľka 19: Súhrnné ukazovatele (Vlastné spracovanie) 
Súhrnné 
ukazovatele 2010 2011 2012 2013 2014 
Z-score 2.369 4.397 5.653 4.471 5.334 
IN 05 -0.326 0.648 1.273 0.970 1.941 
 
 
Graf 21: Altmanov model Z-Score v rokoch 2010-2014 (Vlastné spracovanie) 
 
Spoločnosť má hodnoty Z-Score po celé obdobie pôsobenia vysoko nad 















Graf 22: Index dôveryhodnosti v rokoch 2010-2014 (Vlastné spracovanie) 
 
Najideálnejšie obdobie pre spoločnosť v podaní tohoto modelu je v rokoch 2012 
a 2013, kedy dosahuje odporúčaných hodnôt 0,9-1,6. V roku 2014 už hodnota presahuje 
odporúčanú hranicu, čo môže byť pre spoločnosť nebezpečné a mala by ju znížiť. 
 
Štatistická analýza časového radu Altmanovho Z-Score 
Prevedieme štatistickú analýzu výsledku hospodárenia za bežné obdobie, ktorej 
údaje časového radu sú uvedené v Tabuľke . 
 
Tabuľka 20: Časový rad Z-Score - charakteristiky (Vlastné spracovanie) 
 
 
Priemerná hodnota Z-Score v rokoch 2010-2014 bola 4,445. Hodnota výsledku 
hospodárenia medziročne priemerne vzrástla o 0,741 a priemerné tempo rastu bolo 1,225. 
 
V tomto prípade je vhodné zvoliť regresnú parabolu, ktorá má parametre: 
 












𝑏2 = 2,7968 
𝒃𝟑 = −𝟎, 𝟑𝟔𝟑𝟖 
𝑦 =  0,0464 + 2,7968𝑥 − 0,3638𝑥2 
 
A znovu vypočítame index determinácie, ktorý je v tomto prípade rovný 0,7953. 
To znamená, že regresná parabola vystihuje dané údaje v časovom rade výsledku 
hospodárenia a predpovedá prognózu do budúcnosti na 79,53%.  
 
Pre predpoveď budúceho vývoja výsledku hospodárenia za bežné účtovné 
obdobie je potrebné opäť do funkcie regresnej paraboly dosadiť na miesto roka jeho 
poradové číslo. Vyrovnané hodnoty spolu s predpoveďami budúcich hodnôt sú uvedené 
v nasledujúcej tabuľke a grafe. 
 
Tabuľka 21: Prognóza hodnôt Z-Score (Vlastné spracovanie) 
súhrnné 
ukazovatele 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 
Z-Score 2.369 4.397 5.653 4.471 5.334     
Vyrovnané hodnoty 2.48 4.18 5.16 5.41 4.94 3.73 1.80 
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3.2.8 Výsledok hospodárenia 
 
V tejto časti sa budem zaoberať analýzou výsledku hospodárenia za účtovné 
obdobie. Údaje sú zobrazené v nasledujúcej tabuľke. 
 
Tabuľka 22: Časový rad výsledku hospodárenia (Vlastné spracovanie) 
Výsledok hospodárenia [1000 
Kč] 2010 2011 2012 2013 2014 
za účtovné obdobie -71 -33 -6 -22 113 
 
 
Graf 24: Výsledok hospodárenia v rokoch 2010-2014 (Vlastné spracovanie) 
 
V grafe je badateľné, že po celú dobu činnosti spoločnosti až na rok posledný má 
výsledok hospodárenia záporné hodnoty, avšak postupne rastie, s výnimkou roku 2013, 
kedy vznikol menší pokles, za to od tohto roku začal opäť prudko vzrastať a taktiež 
nadobúdať kladné hodnoty. V roku 2014 nadobudol teda hodnotu 113 000 Kč. V prvých 
rokoch mal na výsledok hospodárenia možno vplyv fakt, že spoločnosť ešte len začala 
svoju pôsobnosť a rozbiehala sa. 
 
Štatistická analýza časového radu výsledku hospodárenia za bežné obdobie 
Prevedieme štatistickú analýzu výsledku hospodárenia za bežné obdobie, ktorej 












Tabuľka 23: Časový rad výsledku hospodárenia - charakteristiky (Vlastné spracovanie) 
  
 
Priemerná hodnota výsledku hospodárenia v rokoch 2010-2014 bola -3 800 Kč. 
Hodnota výsledku hospodárenia medziročne priemerne vzrástla o 46 000 Kč a priemerné 
tempo rastu bolo -1,123. 
 
Opäť som zvolila regresnú priamku, ktorá má parametre: 
 
𝑏1 =  −56,9048 
𝑏2 = 23,8286 
𝑦 =  −56,9048 + 23,8286𝑥 
 
A znovu vypočítame index determinácie, ktorý je v tomto prípade rovný 0,5584. 
To znamená, že regresná priamka vystihuje dané údaje v časovom rade výsledku 
hospodárenia a predpovedá prognózu do budúcnosti na 55,84%.  
 
Pre predpoveď budúceho vývoja výsledku hospodárenia za bežné účtovné 
obdobie je potrebné opäť do funkcie regresnej priamky dosadiť na miesto roka jeho 
poradové číslo. Vyrovnané hodnoty spolu s predpoveďami budúcich hodnôt sú uvedené 
v nasledujúcej tabuľke a grafe. 
 
Tabuľka 24: Prognóza hodnôt výsledku hospodárenia za účtovné obdobie (Vlastné spracovanie) 
Výsledky 
hospodárenia 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 
za účtovné obdobie -71 -33 -6 -22 113     



















4 VLASTNÉ NÁVRHY RIEŠENÍ 
 
V tejto kapitole zhrniem všetky poznatky zistené z jednotlivých analýz 
ekonomických ukazovateľov spracovaných v praktickej časti. Ďalej sa pokúsim 
odôvodniť, čo zapríčinilo zistené výsledky. A taktiež navrhnúť určité opatrenia na 
prípadné zlepšenie situácie, aby spoločnosť mohla ďalej prosperovať. 
 
 
4.1 Zhrnutie zhodnotenia výsledkov analýz 
 
Celkové aktíva a pasíva 
Celkové aktíva, a teda aj pasíva, sa za sledované obdobie rokov 2010-2014 
každým rokom zvyšujú. Je teda badateľné, že spoločnosť sa každým rokom rozvíja. 
Medzi rokom 2010 a 2014 zvýšila spoločnosť svoje celkové aktíva o 402 000 Kč. Tento 
rastúci trend môže byť spôsobený zvyšujúcou sa pôsobnosťou spoločnosti, zväčšovaním 
klientely a rozširujúcimi sa zákazkami. 
 
Tržby 
Tak ako celkové aktíva aj tržby majú rastúcu tendenciu. Tržby tejto spoločnosti 
sa až na jednu výnimku v roku 2012 skladajú z tržieb za predaj vlastných výrobkov 
a služieb. Táto položka je najvyššou položkou, čo sa týka financií v celej súvahe aj výkaze 
zisku a straty, a taktiež má najvyšší medziročný nárast. Medzi rokom 2010 a 2014 zvýšila 
spoločnosť svoje tržby za predaj vlastných výrobkov a služieb o 2 115 000 Kč. To 
znamená, že spoločnosť napreduje, je perspektívna a má rastúci počet zákaziek, vďaka 
ktorým zvyšuje svoje tržby. 
 
Ukazovatele rentability 
Jednotlivé ukazovatele rentability majú taktiež rastúcu tendenciu, až na rok 2013, 
kedy nastal menší pokles. Do roku 2012 sa však rentabilita spoločnosti nachádza 
v záporných hodnotách, čo znamená, že na každú vloženú korunu spoločnosť tvorí stratu. 
Napriek tomu, od roku 2013 sa začala situácia meniť, prudko vzrástla. Táto situácia bola 
zapríčinená príliš nízkym výsledkom hospodárenia, ktorý má tiež záporné hodnoty 
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a navyšuje sa až v poslednom roku.  Na základe grafov aj vypočítanej prognózy do 
budúcnosti teda môžeme očakávať, že ukazovatele rentabilít budú narastať. 
 
Ukazovatele likvidity 
Bežná likvidita, na základe výpočtov, spĺňa hodnoty, ktoré sú doporučené pre 
chod spoločnosti. To znamená, že spoločnosť je schopná uspokojiť pohľadávky 
veriteľov, keď všetky obežné aktíva premení na finančné prostriedky. 
 
Napriek tomu, okamžitá likvidita doporučené hodnoty presiahla a to znamená, že 
spoločnosť nemá okamžitú schopnosť uhradiť jej krátkodobé záväzky. Nie je ich schopná 
platiť ihneď, pretože nemá dostatok financií v pokladni, na bankových účtoch a podobne. 
 
Ukazovatele aktivity 
Ukazovatele aktivity definujú, ako dokáže spoločnosť hospodáriť so svojím 
majetkom. Z grafov a tabuliek môžeme vidieť, že až na ukazovateľ obratu celkových 
aktív, majú veľmi nepravidelný priebeh. 
 
Ukazovateľ obratu celkových aktív vypovedá o efektívnosti využívania celkových 
aktív. V priemere sa celkové aktíva spoločnosti obrátili za rok približne 3,4krát, čo je pre 
ňu priaznivý výsledok. 
 
Doba obratu pohľadávok je ukazovateľ, ktorý určuje, ako priemerne dlho trvá, 
kým zákazníci zaplatia spoločnosti za svoje záväzky voči nej. Ukazovateľ doba obratu 
záväzkov určuje, koľko priemerne trvá spoločnosti dní, kým uhradí svoje záväzky. 
Odporúčania tvrdia, že hodnota doby obratu záväzkov by mala byť menšia, než hodnota 





Tieto ukazovatele merajú, ako spoločnosť využíva cudzie zdroje k financovaniu a 
ako dokáže hradiť svoje záväzky, aká časť aktív je pokrytá z vlastných zdrojov a či je 
vhodným kandidátom na poskytnutie úveru. 
Z výpočtov je zrejmé, že spoločnosť nie je vhodným kandidátom na poskytnutie 




Z jednotlivých údajov v tabuľkách a grafe vidíme, že výsledok hospodárenia sa 
takmer po celú dobu pôsobnosti pohybuje v záporných hodnotách. Kladnú hodnotu 
dosiahol až v roku 2014. Záporné hodnoty boli spôsobené tým, že spoločnosť práve 
začínala podnikať a mala viac výdajov ako zisku, pretože musela splácať prenájom 
kancelárie a vyplácať mzdy svojím zamestnancom. 
 
 
4.2 Vlastné návrhy 
 
Na základe prevedenia analýzy jednotlivých ekonomických ukazovateľov 
a regresnej analýzy, teda prognózy do budúcnosti, vyplýva, že spoločnosť speje k rastu. 
Keďže tieto analýzy boli vykonávané za celé pôsobenie spoločnosti, teda už od jej 
založenia, negatívne výsledky prvých rokov boli spôsobené skutočnosťou, že firma sa 
práve rozbiehala a musela platiť výdaje za prenájom kancelárie, mzdy a nemala 
dostatočné množstvo zákaziek. Napriek tomu bolo týmito analýzami dokázané, že 
spoločnosť sa vyvíja pozitívnym smerom, a aj v budúcnosti môžeme čakať zlepšenia. 
Neboli zistené žiadne známky ohrozenia spoločnosti. Teda ak sa neudejú neočakávané 
zmeny, ktoré by prispeli k negatívnemu vývoju, mala by spoločnosť fungovať ďalej bez 
väčších problémov. 
 
Nízke hodnoty rentabilít a hospodárskeho výsledku 
Ukazovatele rentabilít spoločnosti sa nachádzali dlhodobo v mínusových 
hodnotách, keďže do výpočtu týchto ukazovateľov sa zahŕňa hospodársky výsledok, 
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ktorý má po celú dobu pôsobenia spoločnosti záporné hodnoty. Ako som už spomínala, 
spoločnosť mala väčšie výdaje ako zisky, pretože bola na začiatku svojej pôsobnosti 
a musela platiť nájom za priestory a odmeňovať svojich zamestnancov, čo činilo približne 
60% z celkových výdajov, pričom nemala ešte dostatok pracovných príležitostí.  
 
Mojím odporučením preto je, aby sa spoločnosť pokúsila o rozšírenie svojej 
ponuky služieb a nábor nových zamestnancov. Pre efektívnejší výkon zamestnancov by 
mohlo pomôcť zavedenie motivačných odmien, či už peňažných alebo nepeňažných, 
rôznych zamestnaneckých výhod a benefitov. Síce nábor nových zamestnancov by 
možno na začiatku znamenal opätovné zvýšenie nákladov, ale keďže spoločnosť začína 
byť naozaj perspektívna a má aj dobré ohlasy od svojich zákazníkov, medzi ktorých patria 
veľké firmy, spoločnosti a organizácie, ako napríklad AVG, Český rozhlas, ODS, 3M, 
VUT a iné, a takisto sa aj zvyšuje počet zákaziek, v konečnom dôsledku by to mohlo 
znamenať aj väčšie zisky. 
 
Nasledujúca tabuľka znázorňuje, ako by sa zvýšili tržby tým, že by spoločnosť 
prijala ďalších štyroch zamestnancov, a teda o takmer 900 000 Kč, pričom mzdy by sa 
zvýšili, len o približne 185 000 Kč. 
 
Tabuľka 25: Porovnanie tržieb pred a po návrhu (Vlastné spracovanie) 
 
 
Tiež by sa spoločnosť mohla pokúsiť o rozšírenie klientely, a to napríklad tak, že 
spokojní zákazníci odporučia spoločnosť svojim známym a za odmenu napríklad 
ponúknuť týmto zákazníkom zľavu na niektorú zo svojich služieb. 
 
Vysoká zadlženosť 
Ďalším ukazovateľom, ktorého sa týkajú moje návrhy je ukazovateľ zadlženosti. 
Spoločnosť má počas celého pôsobenia, až na prvý rok, vysokú mieru zadlženosti, a to 
medzi 50-70%, v roku 2013 dokonca rizikovú mieru zadlženosti. Majetok spoločnosti 
financujú až zo 70% cudzie zdroje. Preto by sa mala zamerať na jej znižovanie a odkladať 
väčší finančný obnos na bankové účty. Vďaka tomu by mala v prípade potreby väčšie 
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šance pri žiadaní o úver, keby sa rozhodla niekam investovať, rozšíriť priestory 
a podobne. Ako som už spomínala, zisky spoločnosti narastajú a ukazujú to aj predpovede 
do budúcnosti, a teda sa môže podieľať na financovaní svojho majetku pomocou 
vlastných zdrojov.  
 
V Tabuľke 26 som porovnala, ako by vyzerali tieto ukazovatele zadlženosti v roku 
2014, ak by spoločnosť znížila čerpanie financií z cudzích zdrojov o 20%, teda z 
pôvodných 393 000 Kč na 314 400 Kč. To znamená, že majetok spoločnosti by z polovice 
financovali cudzie zdroje a z polovice spoločnosť z vlastných prostriedkov. Môžeme teda 
vidieť, že celková zadlženosť by klesla o takmer 13% a miera zadlženosti o necelých 0,5. 
Celková zadlženosť sa teda posunula z vysokých hodnôt aspoň na hornú hranicu 
priemerných doporučených hodnôt. 
 




 V rozhovore s jedným so spoločníkov som sa dozvedela, že spoločnosti sa stane, 
že niektorým zákazníkom trvá dlhšiu dobu, kým zaplatia svoje pohľadávky voči 
spoločnosti, alebo ich nezaplatia vôbec. Preto by bolo pre spoločnosť žiadúce 
vykonštruovať spôsob vymáhania pohľadávok, alebo zaviesť zálohy, ktoré by zaistili, že 
sa finančné prostriedky vrátia späť do spoločnosti. Uviesť do zmluvy povinnosť uhradiť 
pohľadávky a sankcie za nedodržanie podmienok zmluvy, no keďže sa táto skutočnosť 
týka väčšinou zahraničných klientov, náklady na súdne procesy by boli príliš veľké, 
a preto je výhodnejšie určiť zálohy, ktoré sa budú vyplácať ešte pred ukončením zákazky.  
 
 Ak by spoločnosť určila zálohu napríklad na 30% z celkovej sumy na službu, tak 
by to znamenalo, že pohľadávky zákazníkov voči spoločnosti sa znížia, čo uvediem 
konkrétne na príklade z roku 2014. 
 





Z Tabuľky 27 môžeme vidieť, že tým, že sa určila záloha na služby, čo prospeje, 
ako už bolo spomenuté, nielen aspoň čiastočnej návratnosti finančných prostriedkov, ale 
tiež sa zvýši obrat pohľadávok. Tým sa zníži doba obratu pohľadávok, čo znamená, že 
zákazníkom trvá kratší čas, kým splatia svoje pohľadávky voči spoločnosti. S dobou 
obratu pohľadávok súvisí aj doba obratu záväzkov, pretože tým, že zákazníci budú 
schopní skôr platiť svoje pohľadávky, spoločnosť môže zasa skôr zaplatiť svoje záväzky. 
 
Negatívna predpoveď okamžitej likvidity 
Jedným z ukazovateľov, ktorý nemá veľmi dobrú perspektívu, je okamžitá 
likvidita. Tento ukazovateľ každým rokom klesá a v poslednom roku 2014 už je na 
spodnej hranici odporúčaných hodnôt, ktorou je číslo 0,2. Podľa výpočtov je 
predpovedané ďalšie znižovanie tejto hodnoty.  
 
Mojím odporučením je, aby sa spoločnosť snažila ukladať financie na bankové 
účty, čím by zvýšila hodnotu okamžitej likvidity a dokázala by predchádzať situáciám, 
ktoré si vyžadujú čerpanie nečakaných finančných prostriedkov.  
 
Ukazovateľ okamžitej likvidity sa vykonaním návrhov, ktoré som uviedla pri 
zadlženosti a pohľadávkach taktiež dostane do prijateľnejších hodnôt. Tým, že 
spoločnosť bude dostávať zálohu vopred od svojich zákazníkov, a teda poistí sa pred tými 
nespoľahlivými, zníži sa jej doba obratu pohľadávok, a tým pádom bude môcť hradiť 
svoje záväzky skôr. Taktiež vzrastie krátkodobý finančný majetok a zmení sa k lepšiemu 
aj ukazovateľ okamžitej likvidity. Pri prepočítaní s týmito novými hodnotami sa zmení 




Program pre výpočet ekonomických ukazovateľov 
V rámci návrhov na riešenie som vytvorila program v prostredí Microsoft Excel 
pomocou programovacieho jazyka Visual Basic for Application, skrátene VBA, ktorý 
pomôže pri výpočte jednotlivých ekonomických ukazovateľov, a zároveň umožňuje 
sledovať, ako sa budú vyvíjať v ďalších rokoch. Výsledky týchto výpočtov sú uvedené 
v tabuľkách a grafoch, pričom každému druhu ukazovateľov je určený samostatný list. 
Program uskutočňuje výpočty všetkých ukazovateľov, ktoré som spomenula v tejto práci, 
ale aj ďalších.  
 
Sú to rozdielové ukazovatele (čistý pracovný kapitál, čisté pohotové prostriedky), 
ukazovatele rentability (rentabilita vloženého kapitálu, rentabilita aktív, rentabilita 
vlastného kapitálu a rentabilita tržieb), ukazovatele aktivity (obrat celkových aktív, obrat 
pohľadávok, doba obratu pohľadávok, obrat záväzkov a doba obratu záväzkov), 
ukazovatele likvidity (bežná likvidita, okamžitá likvidita), ukazovatele zadlženosti 
(celková zadlženosť, miera zadlženosti, koeficient samofinancovania), súhrnné 
ukazovatele (IN05, Z-Score), a tiež popisuje grafmi vybrané položky súvahy a výkazu 
zisku a straty, a to výsledky hospodárenia (prevádzkový výsledok hospodárenia, výsledok 
hospodárenia za účtovné obdobie), celkové aktíva a celkové tržby. Pri každom z týchto 
ukazovateľov a vybraných položiek program spočíta ich priemery, charakteristiky, prvú 
diferenciu, koeficient rastu a priemernú hodnotu za sledované obdobie. Pri niektorých 
ukazovateľoch sú uvedené tiež ich doporučené hodnoty. 
 
Na prvom liste je uvedený popis programu a pokyny pre jeho použitie. Na druhom 
liste sa nachádza tabuľka s prepísanými hodnotami súvahy a výkazu zisku a straty 
spoločnosti za roky 2010 až 2014. Na tomto liste tiež nájdeme tri tlačidlá. Prvé z nich 
„Pridanie nového roku“ pridá stĺpec, ktorý predstavuje nasledujúci rok, ku všetkým 
tabuľkám, ale zároveň odstráni stĺpec s údajmi z najstaršieho roku. Ak by bolo potrebné 
sa vrátiť k staršiemu roku a odobrať naposledy pridaný nový rok, je to možné druhým 
tlačidlom „Odobranie roku“. Tretie tlačidlo „Skontroluj“, ktoré zistí, či sú vyplnené 
všetky potrebné údaje. Posledným tlačidlom je „pomocný kalkulátor“, ktorý je pridaný 
pre prípad potreby, že by užívateľ programu práve nemal žiadny vo svojej blízkosti 
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Regresnou analýzou a analýzou časových radov boli vybrané ekonomické 
ukazovatele aktivity, likvidity, rentability, zadlženosti a súhrnné ukazovatele spoločnosti 
Kurzor s r.o. posúdené a bola uskutočnená ich prognóza budúceho vývoja. Pri týchto 
analýzach výrazne pomohol program vytvorený v prostredí Microsoft Excel, nakoľko 
zjednodušil prácu s týmito ukazovateľmi, a rovnako ich výpočty. Na záver boli stanovené 
návrhy na riešenie momentálneho stavu spoločnosti a odporúčania, ktoré by jej mohli 
pomôcť v zlepšení súčasnej situácie. 
 
Kurzor s r.o. je spoločnosťou, ktorá sa zaoberá návrhom, tvorbou, správou 
a grafickými úpravami webových stránok a tvorbou internetových aplikácii. Spoločnosť 
nemá žiadne výrazné ťažkosti vo svojom podnikaní, práve naopak. Na trhu je krátko, 
avšak tým, že jej zamestnanci a spoločníci dbajú na poskytovanie čo najkvalitnejších 
služieb, častokrát kládli väčší dôraz na spokojnosť zákazníka ako na finančnú odmenu, 
a to im prinieslo svoje ovocie. Spoločnosť je perspektívna a má vybudovanú svoju 
klientelu, ktorá sa neustále rozširuje. Skupina klientov sa rozrástla dokonca 
o zahraničných zákazníkov napríklad z Anglicka, USA, Holandska alebo Nemecka.  
 
Túto prácu bude mať spoločnosť k dispozícii, aby si mohla preštudovať mnou 
navrhnuté riešenia ako aj program a prípadne ich využiť v praxi. Týmto prajem 
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PRÍLOHA Č.1: SÚVAHA ZA OBDOBIE 2010-2014 
 







PRÍLOHA Č.2: VÝKAZ ZISKU A STRATY ZA OBDOBIE 
2010-2014 
 
Výkaz zisku a straty spoločnosti Kurzor, s r.o. 2010-2014, ktorý bol vlastne spracovaný 






PRÍLOHA Č.3: UKÁŽKY PROGRAMU 
 
Program vypočítava a hodnotí ekonomické ukazovatele, ktoré vidíme rozpísané aj v tejto 
prílohe. Každému z nich je venovaný samostatný list. Na prvom liste sú uvedené informácie 
a pokyny k používaniu programu. Na druhom sú potrebné údaje zo súvahy a výkazu zisku a 
straty. No a na ostatných sú už jednotlivé ukazovatele. 
 





Druhý list programu – údaje zo súvahy a výkazu zisku a straty (Vlastné spracovanie) 
 
 
List s výpočtami ukazovateľov likvidity (Vlastné spracovanie) 
 
